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RESUMO

Este estudo objetiva identificar os motivos cornsmmos processos de cisdo empresarial
arquivados na Junta Comercial de Santa Catarin@ESC) no periodo compreendido entre
0s anos de 2006 até 2008. Trata-se de uma peseppsaatoria, na qual os dados foram
compilados por meio de um levantamento documeuiéizando-se ainda de entrevistas com
as empresas cindidas para expandir os resultadasd@e. A amostra objeto da pesquisa
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constituiu-se de 33 empresas que registraram @ogsae cisdo entre os dias 01/01/2006 a
31/12/2008 na JUCESC. Os resultados evidenciarantgnto pela justificativa formal feita

a JUCESC como pela entrevista realizada com séeisempresas, 0s maiores motivadores
destes processos foram a reestruturacdo das esprasseparacdo de divisbes ou areas com
0 objetivo de reducdo de custos, sendo o aspexttal f tributario praticamente irrelevante
para a feicdo dos processos de cisdo nas emprbsasvadas. Ademais, faz-se mister
ressaltar que os processos de cisdo observadastyadgs na JUCESC, ndo possuem uma
padronizacdo e muitas vezes ndo sao claros quantdoamacdes prestadas. O que levanta
questdes acerca da necessidade de pesquisas ampirntaior monitoramento por parte dos
orgaos competentes.

Palavras-chave:Reorganizag6es societarias. Cisdo. Motivadores.

ABSTRACT

The goal of this study is to identify the reasoresented in business split lawsuits filed in the
Commercial Board of Santa Catarina (JUCESC) inplkeod from the year of 2006 to 2008.
This is an exploratory research in which data weoenpiled through a documentary survey,
and through interviews done to split companiesxjpaad the analysis results. The sample of
the research consisted of 33 companies that fipitl lIawsuits in JUCESC from 01/01/2006
to 31/12/2008. The results showed that, both tiedb justification presented to JUCESC
and the interview done to some business partneesgteatest motivators of those lawsuits
were the corporate restructuring and the split ofislons or areas with the goal of reducing
costs, being the fiscal and tax aspects virtualigleévant to the feature of the split lawsuits in
the observed companies. Furthermore, it is impdrt@nhighlight that the split lawsuits
observed, filed in JUCESC lack, don't present andgad and are often not clear on the
information provided, which raises questions abth# need for empirical research and
greater monitoring by the competent authorities.

Keywords: Corporate reorganizations. Split. Motivators.

1INTRODUGCAO

Com a globalizacdo da economia, muitas empresasuamm se adaptar a essa
realidade buscando alternativas que lhe permitanpetr em um mercado turbulento. Varias
delas optam pela reorganizacdo de sua estruturat&a, que S0 processos através dos
guais, por diversas razdes, sociedades sao trarvedfas, fundidas, incorporam ou sao
incorporadas ou dividem-se (cisdo) (VELTER; MISSAGI2010). Gestores racionais,
observando oportunidades de crescimento no mergadem tirar vantagens decidindo por
reorganizacdes societarias (SHLEIFER; VISHNY, 2003)

Evidéncias apontam que 0s processos de reorgaaiao@ietarias vém aumentando
no mercado brasileiro, mediante suas possiveisagreejam fusdes, incorporacdes ou cisdes.
A este respeito, dados relativos a reorganizagdestarias realizadas no Brasil, obtidos por
meio de relatérios disponibilizados n&eb pela empresa de consultoria internacional
especializada em operacfes de aquisicdo e KB&MG — Corporate Finangeapontam o
crescimento do numero destas operacdes no penbdol®94 e 2008.

Uma curiosidade que acompanha estudiosos do temmitds anos, diz respeito aos
motivos existentes para a realizacdo de reorgadesagocietarias. ludicibus, Martins e

Gelbcke (2007) citam uma série de motivadores,pgmiio-os como: de carater econémico-
actratdnicn oncietidrine o trihiitdrine | embranaes e difearantece Ariinne devem car vie a vie
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analisados, pois ndo figuram exclusivos dentroplosessos.

Neste contexto, um dos tipos de reorganizacao téoeiea vislumbrar € a cisao de
empresas, operacao pela qual a companhia (cindéhesfere parcelas do seu patriménio para
uma ou mais sociedades (cindendas), constituidasegae fim ou ja existentes, extinguindo-
se a companhia cindida. Através da cisdo, as gsardgpresas sdo transformadas em
unidades menores, que passam a funcionar de foooralemada e harmoénica, geralmente
com maior eficiéncia que os grandes conglomerados.

A cisdo de sociedades é recente no direito brasilééndo surgido com a Lei’n
6.404/76 e poucos trabalhos tem sido publicadospatrario das fus@es e incorporacdes de
empresas. As cisdes tém sido realizadas por ds/eagées, seja para diminuir 0s custos, para
solucionar uma pendéncia entre os proprietariosume empreendimento, dentre outros
(SHINGAKI, 1994).

Na literatura brasileira nenhum trabalho anteriasdou encontrar empiricamente
agentes motivadores das cisbes, 0 que conduz amteguestionamento: Quais 0s motivos
constantes nos processos de cisdo empresarialvadgei na JUCESC no periodo
compreendido entre 2006 e 2008?

Esta pesquisa objetiva identificar os motivos camsls nos processos de cisao
empresarial arquivados na JUCESC no periodo comghicieeentre os anos de 2006 até 2008.
O trabalho espera contribuir no estudo sobre cigéésando as motivacdes expressas pelas
empresas envolvidas, bem como seus processosopratic

2REFERENCIAL TEORICO

2.1 Reorganizagoes societdrias

As reorganizacdes societérias ou reestruturac@@st&agas apresentam-se como uma
alternativa de alteracdo do arranjo societarioodganizacdes e podem ser realizadas sob trés
formas: incorporacao, fusdo e ciséo.

Na percepcdo de Anan Juanior (2009, p. 18), asidiadés dos processos de
reorganizacao societaria séo: reestruturacdo e gte empresas; separacao de divisbes ou
areas de uma empresa; concentracdo de empresagfgede custos administrativos e
operacionais; preparacdo para alienagdo; amplidgguoder de mercado; superar barreiras
naturais e regulatérias a entrada; reducdo da day@pg possibilitar o cumprimento de
restricbes regulamentares; conciliar interesseflicones de diferentes grupos de acionistas;
e planejamento tributario.

Pesquisa de Chi e Tang (2007) revela que o anuheigeorganizacdo impacta
positivamente no valor do patriménio das empreShaeth e Theuvsen (2007) dispdem em
seu estudo que o numero crescente das atividadéssdes e aquisicdes na Europa esta
associado aos planos estratégicos das empresdsagmaa mercados internacionais. Healy e
Palepu e Ruback (1992) verificaram melhorias sicgtifas na produtividade dos ativos apos
a fusdo, em uma amostra das 50 maiores fusdeseempresas industriais.

Yagil (1996) dispbe que normalmente as fusbes s@bivadas pela sinergia
operacional e financeira resultante da unido dgzresas fundidas. Para Hietala, Kaplan e
Robinson (2003), em um anuncio de fusdo um dosefatgue afetam o preco das acdes € a
potencial sinergia decorrente da combinacdo deanego

Costa Junior (2008) identificou em sua pesquisacqaeincio das operacdes de fusao
e aquisicdo pode criar expectativas de maximizagiosiqueza dos acionistas das firmas
envolvidas. Conforme Jarrell, Brickley e Netter&2% desde 1980 aquisicOes de corporacdes
e fusdes tém sido um grande negaocio.

Estudos envolvendo as fusGes sdo mais constamtegantange as reorganizacdes
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fundidas. Trabalhos relativos a cisdes sdo escassolteratura, motivo pelo qual este
trabalho se propbGe a apresentar, com base em ab8essempiricas, em uma amostra de
empresas catarinenses, quais sdo os motivos @elegando as empresas a decidirem pela
cisdo. Ressalta-se que a fuséo consiste em uni@mpeesas, a cisdo se refere a divisdo de
uma empresa. O proximo topico trata dos aspectaafuentais relativos as cisdes.

2.2 Cisdao

A palavra cisdo vem do latiscindere que quer dizer cortascissionis separagao,
divisdo. Segundo Schmidt, Santos e Fernandes (28@8gs e Vicenconti (2005), a cisédo de
empresas € o negocio plurilateral que tem por iobjea transferéncia de parcelas ou
totalidade do patriménio de uma sociedade para aumaais sociedades, através da divisao
do capital da sociedade cindida ou extinguindo-seeama, no caso de versédo total do
patrimdnio liquido.

A Lei n° 6.404/76, no art. 229, define cisdo como:

operacgdo pela qual a companhia transfere parcelasu patriménio para uma ou
mais sociedades, constituidas para esse fim owifestes, extinguindo-se a
companhia cindida, se houver versdo de todo o agumdnio, ou dividindo-se o

seu capital, se parcial a versao.

O Cédigo Civil, Lei 1 10.406/02, apesar de citar a cisdo como um dos tijso
reorganizacdo societaria, ndo determina qualqueecdicidade para essa técnica. Desse
modo, por analogia, permanecem as regras deterasnzela Lei das Sociedades por A¢des
como linha mestra de conducdo do processo, estarglgsive, foi o primeiro dispositivo
legal a tratar de cisdo, diferentemente dos proseds incorporacdo e fusdo que ja eram
praticas regulamentadas no pais antes disso. Aggide-se admitir que a normatizacao
relativa a cisdo figura como um processo relativésmeovo no Brasil, comparativamente as
outras maneiras de reorganizacao societaria.

Uma das vantagens da cisdo é tornar a empresaessializada devido a sua
segmentacdo. Também pode proporcionar uma ecomanEeocesso operacional da empresa
(YOUNG, 2008). A cisdo pode ser total ou parciah bisdo total a empresa cindida se
extingue, enquanto que na parcial a personalidadidiga da empresa cindida nédo € afetada
(SCHMIDT; SANTOS; FERNANDES, 2003).

Na ciséo total, a empresa cindida é extinta dam@@m a novas empresas que as
sucedem em todos os seus direitos e obrigacéegorpronalmente ao patrimoénio a elas
transferido. Para ilustrar o processo de cisad, se#gue a Figura 1.

Empresa

B

Figura 1 - Processo de cisao total
Fonte: Terres Janior (2009).
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Na ciséo total, € imprescindivel que a transmisg§® para mais de uma empresa, sob
pena de caracterizar uma operacao de incorporagde ¢ratando de uma Unica sucessora.

Ja a cisao parcial ocorre quando uma empresadransarte de seus bens, direitos e
obrigacBes para outra sociedade. Neste caso a sanpiedida continua existindo. Para
ilustrar a ciséo parcial, segue a Figura 2.

{ Transferénciade 40%
do patriménio

( Empresa

A

Fmpresa A

' Agoracocm 60% do seu ’
patriminio anterior

Figura 2 - Processo de cisao parcial
Fonte: Terres Janior (2009).

Na cisdo parcial a empresa criada, a partir daefgado patrimoénio transferido pela
cindida, a sucede nos bens, direitos e obrigaghasvios a cisdo. Nesse caso, como a cindida
permanecerd ativa, a transferéncia podera ocaararyma unica empresa.

De acordo com Anan Junior (2009, p. 32), existeatr@ modalidades de ciséo:

a) sem extingdo, na qual uma sociedade (ou mag)resparte do acervo liquido da
sociedade cindida, que continua existindo com utmnp@nio menor do que aquele
havido antes da ciséo;

b) com extingdo, na qual uma (ou mais) sociedes®imae a totalidade do

patrimonio da cindida, a qual se extingue;

€) sem incorporagéo, na qual o patrimonio da pegstdica cindida é utilizado na

constituicdo de uma (ou mais) sociedade nova,;

d) com incorporacdo, na qual o patrimbénio da ciad@ absorvido por uma

sociedade(s) ja existente (s).

Quando ocorrer a cisdo com versao de parcela dénpaio em sociedade ja
existente, esta operacdo obedecera aos precejtos #mbre incorporacéo (art. 227 da Lei n°
6.404/76). Ou seja, se a parte cindida se dirigima companhia j& existente, ndo criada para
0 processo, deve-se utilizar as regras e ententbsierelativos a incorporagcdo para
intermediar a transferéncia.

As quatro modalidades ndo devem ser isoladamenisidavadas, uma vez que
combinam-se entre si. A respeito desta assertigaedNe Viceconti (2005, p. 362) discorrem
gue a cisdo pode ocorrer das seguintes maneis#s ttal com a criacdo de duas ou mais
empresas novas; cisao total com versao do patroygara empresas ja existentes; cisao total
com versdo de parte do patriménio para empresas(sjoe parte para empresa(s) ja
existente(s); cisado parcial com versao de parteatiaménio para sociedade(s) nova(s); cisao
parcial com versédo de parte do patriménio para esagrja existentes; cisdo com verséo de
parte do patriménio para sociedade(s) nova(s) eesa(s) ja existente(s).

Assim, a cisdo ocorre quando uma empresa € dajidissemelhando-se a venda ou
cessao de ativos. contudo. a cisao delas diferesasarma divisdo patrimonial e ndo eventual
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transferéncia de parte da atividade pela cessatienacao de ativos produtivos.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

No que concerne ao objetivo, o trabalho é expldmt&®ara Gil (1996, p. 45), “estas
pesquisas tem como objetivo proporcionar maior lfaridade com o problema, com vistas a
torna-lo mais explicito. Pode-se dizer que estasjysas tém como objetivo principal o
aprimoramento de idéias ou a descoberta de intslic@®e acordo com Selltiz (1965), na
maioria dos casos, essas pesquisas envolvem: a)tdevento bibliografico; b) entrevistas
com pessoas que tiveram experiéncias praticas cproldema pesquisado; e c) andlise de
exemplos que estimulem a compreensao.

Quanto aos procedimentos utilizados na coleta desja pesquisa classifica-se como
documental. Gil (1996, p 53) afirma que a pesquisaumental apresenta uma série de
vantagens. Primeiramente, h4 que se consideraogj@gecumentos constituem fonte rica e
estavel de dados e como eles subsistem ao longogim, tornam-se a mais importante fonte
de dados. Ainda conforme o referido autor, outmrtagem da pesquisa documental estad em
seu custo, como a andlise dos documentos, em mcitess, além da capacidade do
pesquisador, exige apenas disponibilidade de tenspausto das pesquisas torna-se
significativamente baixo, quando comparado ao dexsypesquisas.

Para a consecucdo do objetivo do trabalho, foigsge® o levantamento de dados
junto a Junta Comercial do Estado de Santa Cat&Hd@ESC). Os seguintes documentos
foram obtidos no referido 6rgéo publico para a eongdo da pesquisa: nimero de processos
de reorganizacbes societarias; dados cadastrais edgwesas (NIRE, CNPJ, nome
empresarial, endereco, etc.) e certiddo de inteode cada processo.

A partir dos dados apurados na JUCESC, foi reaizadeitura dos processos, que
incluiam: a) alteracdes contratuais; b) atas daenasiéias realizadas; c) propostas; d)
justificativas; e e) protocolos de cisdo. Nos doentos arquivados foram retirados os
seguintes dados:

a) capital social da empresa cindida antes da cisao;

b) capital social da empresa cindida depois da ciséo;

C) o tipo de sociedade, ou seja, se limitada, indalidu S.A.;

d) ano de concluséo do processo;

e) justificativa para a realizag&o do processo, d&snd justificativa registrada;

f) o valor do PL da empresa cindida antes da ciséo;

g) o valor do PL da empresa cindida depois da ciséo;

h) quantas empresas se originaram com 0S processos;

i) se as empresas cindendas foram criadas no prooesse ja existiam e se

pertenciam aos mesmos socios.

Com o numero do CNPJ fornecido pela Junta, acessausite da Secretaria da
Receita Federal do Brasil (www.receita.fazendaboygno item que fornece o comprovante
de inscricdo do CNPJ e identificou-se o ramo dedaidle de cada empresa. De posse do
nome das empresas e de seus respectivos sécios, @axilio da lista telefénica e daesde
busca de telefonia (www.listasdaqui.com.br, wwaelisom.br e www.telelistas.com.br), foi
possivel localizar o nimero de telefone das empr@sadcios.

Com o objetivo de confirmar os motivos concernerde<isdo, constantes nos
processos arquivados na JUCESC, foram realizadiees/estas estruturadas com os socios das
empresas envolvidas, mediante contato telefénizayés da aplicacdo de duas perguntas
conforme questionario exposto no Quadro 1.
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Questédo Itens

1) Quais as razdes motivadorasa) Reestruturacdo de grupos de empresas;
do processo de reorganizagdo| b) Separacao de divisdes ou areas de uma empresando reducao de
societaria ocorrido em sua custos administrativos e operacionais;
empresa? c) Preparacdo para alienacéo;
d) Planejamento tributario;
e) Separar socios;
f) Resolver, antecipadamente, problemas relacicmadm sucesséo
empresarial ou a sucesséo civil dos sdcios;
g) Outros

2) Os objetivos de a) Sim

implementacdo do processo | b) Nao

foram efetivamente alcancados?) Parcialmente alcancados.
Quadro 1 — Instrumento de pesquisa
Fonte: elaboragédo prépria.

Em primeira instancia, foram identificados todos pecessos de reorganizagbes
societarias ocorridos no Estado de Santa Cataniegigtrados na Junta Comercial no periodo
compreendido entre 2006 e 2008. A andlise docurnfmiteealizada somente nas empresas
gue participaram de processos de cisdo no periedd/1/2006 a 31/12/2008. Desta forma,
a amostra de pesquisa foi constituida por 33 erapres

4 DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Caracteristicas gerais das empresas observadas

No periodo delimitado nesta pesquisa encontrou6se [ocessos registrados na
JUCESC. No ano de 2006 foram registrados 75 proseisreorganizagdes, divididos em 12
cisbes parciais, 1 cisdo total e 62 incorporacdlEs.ano de 2007 foram registrados 54
processos, divididos em 2 cisdes parciais e 52rpocacdes. No ano de 2008 foram
registrados 78 processos, divididos em 16 cisOesgms 2 cisOes totais e 60 incorporagoes.
O Quadro 2 demonstra a situagcédo encontrada.

Forma de reorganizacéo 2006 2007 2008 Total
Incorporacgdes 62 52 60 174
Cisbes 13 2 18 33
Total 75 54 78 207

Quadro 2 - Quadro geral de reorganizagdes societas
Fonte: elaboracéo propria.

Observa-se no Quadro 2 a inexisténcia de ocorr€ragaprocessos de fusées no
periodo, mesmo sendo este o tipo de reorganizacét&ia mais explorado pela midia.

Segundo Silva et al. (2004), isso ocorre, muitagesedevido ao desconhecimento
técnico, ndo s6 da midia em geral, mas até mesmop@de de jornais e revistas
especializadas em tais assuntos. Confunde-se ac@pede fusdo com a de incorporacao,
motivada pelo fato de que, tanto nos Estados Unawso na Europa, existam apenas
operacgOes de fusdo e cisdo, uma vez que a incQgmokaconsiderada um tipo especial de
fusdo em que ndo ocorre 0 surgimento de uma nopaesa) mas sim a continuagdo de uma
ja existente. Assim, muitas vezes € denominadmisi® 0 que na realidade se trata de uma
incorporacéao.

O Quadro 3 apresenta as 33 empresas identificagiliz@adas na pesquisa.
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Relatorio de cadastro JUCESC - empresas cindidas

Denominacgéo social da empresa Localizagcdo Ano
ABCM ELETROTECNICA LTDA CACADOR 2006
AGRO LIDER LTDA CHAPECO 2006
ANGELGRES REVESTIMENTOS CERAMICOS LTDA CRICIUMA 2006
ARCELORMITTAL TUBARAO COMERCIAL S.A. SAO FRANC. DO SUL 2008
CAFE GUIDALLI, INDUSTRIA E COMERCIO LTDA LAGES 2008
CLEDI COMERCIAL EXPORTADORA LTDA LAGES 2008
ESTILO ARTEFATOS DE MADEIRAS LTDA SAO CRIST. DO SUL 2008
ESTOFADOS KRAUSE LTDA JARAGUA DO SUL 2006
FAQWOOD INDUSTRIAL EXPORTADORA LTDA CACADOR 2006
FAZENDA DA VIGIA S/A PALHOCA 2006
GABOARDI EMPREENDIMENTOS IMOB. LTDA CURITIBANOS 2008
ITAPINUS INDUSTRIA E COMERCIO DE MADEIRAS LTDA ITAJAI 2008
JULIANA FLORESTAL LTDA CACADOR 2006
KOERICH ADMINISTRADORA DE CONSORC. LTDA FLORIANOPOLIS 2008
MACESTER EMPREENDIMENTOS E PART. LTDA SAO JOSE 2006
MOVEIS JAMES LTDA SAO BENTO DO SUL 2007
NILO TOZZO & CIA LTDA CORDILHEIRA ALTA 2008
OCEANICA EMPREENDIMENTOS E PARTIC. LTDA SAO FRANC. DO $U 2008
PLASC - EMBALAGENS PLASTICAS LTDA BIGUACU 2006
POSTO GUARAMIRIM LTDA GUARAMIRIM 2006
POSTO PEROLA DO VALE LTDA JARAGUA DO SUL 2006
POSTO SAN REMO LTDA SAO FRANC. DO SUL 2006
PRESSER PRESTADORA DE SERV. E HOSP. LTDA ME ITAJAI 2007
R.E.F INCORPORAGAO LTDA FLORIANOPOLIS 2008
SANTA TERESINHA TRANSPORTES E TURISMO S.A BRUSQUE 2008
TEDESCO TURISMO LTDA BALNEARIO CAMBORIU 2008
TRADUBLU LOCAGOES LTDA ME BLUMENAU 2008
USATI ADMINISTRACAO DE BENS E PARTIC. SOC. LTDA TIJUCAS 2008
USATI ADMINISTRACAO DE BENS E PARTIC. SOC. LTDA TIJUCAS 2008
VTV PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA EPP FLORIANOPCR 2008
INDUSTRIA DE MOLDURAS H EFFTING LTDA SAO LUDGERO 2008
PEDRA BRANCA EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS LTDA FLORIANOPOIS 2008
UNITEC ADMINISTRACAO E PARTICIPACOES S.A SAO BENTO DO 2006
TOTAL DE EMPRESAS CINDIDAS PARCIALMENTE 30
TOTAL DE EMPRESAS CINDIDAS TOTALMENTE 3
TOTAL DE PROCESSOS DE CISOES 33

Quadro 3 - Relatério de empresas cindidas constargeo cadastro da JUCESC
Fonte: dados da pesquisa.

A Figura 3 apresenta o ramo de atividade das 33emap que realizaram cisdo no
periodo pesquisado, conforme documentos arquivaal &) CESC.
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Ramo de Atividade

W Explor. de Florestas e
Industr. Moveleira

MW Empreendimentos
Imobiliarios

HOLDINGS
9%
M Com. Varejista de

Combustiveis

m Diversos

Figura 3 - Ramo de Atividade dasmpresas que realizaram ciséo no periodo pesquisado
Fonte: elaboragéo propria.

Percebe-se uma predominancia de cisdes envoh@ngeesas ligadas a exploracéo
de florestas e industrializacdo de moéveis/madegmapreendimentos imobiliarios, holdings e
combustiveis. No que compete ao aspecto juridicéjgara 4 apresenta os resultados
encontrados.

Aspecto Juridico

ESA ELTDA

12%

Figura 4 - Enquadramento juridicalas empresas que realizaram cisédo
Fonte: elaboracéo propria.

Observa-se somente dois tipos de sociedades, nes@@sas verificadas, divididas
em: 29 (88%) Sociedades por Quotas de Responsafgliitda e 4 (12%) Sociedades
Andnimas.

4.2 Justificativa constante nos processos arquivados na JUCESC

No que compete a justificativa formal para a re&lio da cisdo que cada empresa
utilizou quando do registro do processo arquivadoJUCESC, para uma melhor analise,
foram utilizados 10 grandes grupos de justificativeormais, nas quais as empresas foram
enquadradas conforme mais proximo possivel es@wessuas justificativas formais,
conforme demonstra o Quadro 4.
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Justificativa Registrada na JUCESC N° de justificativas
Viabilizar a liberag&o de iméveis ndo operacionais 3
Separacao de divisdes ou areas buscando reduciistde 9
Reestruturagdo societaria - viabilizar, ampliaegdctio

Concentragdo de operacgodes afins 1
Redimensionamento das atividades operacionais

Transformar em uma organizacdo moderna e eficaenataal estrutura 1
Objetivos que interessam as partes

Separagao de sécios 1
Separacao de interesses societarios 1
Na&o justificaram - concluiram e decidiram por un@dade pela cisao 2
TOTAL 33

Quadro 4 - Enquadramento / Resumo justificativa fomal
Fonte: dados da pesquisa.

Quanto as justificativas constantes nos processpsvados na JUCESC, verifica-se
gue 3 empresas realizaram o processo de cisaa aajetivo de liberar ou transferir seus
iméveis para uma futura utilizacdo ou venda emasuémpresas; 9 visaram reduzir custos
operacionais, financeiros e administrativos atrag@sseparacdo de divisbes ou areas da
empresa; 9 com a finalidade de viabilizar e ampigseu negdécio; 2 com o objetivo de
redimensionamento de suas atividades operacioealscom a intencdo de transformar a
estrutura em uma organizacdo moderna e eficiente.

Quatro processos apresentaram uma justificativacqgoperceptivel a qualquer
interessado, na qual os objetivos da reorganizat@iessavam somente as partes envolvidas.
Um unico processo foi realizado para que a emppasasse realizar uma separacdo entre
sécios. Uma empresa recorreu ao processo de cisdificando separar 0s interesses
societarios. E dois processos praticamente nédidigasam a implementacdo, uma vez que a
justificativa formal apresentada foi “os socios @airam e decidiram por unanimidade a
ciséo total da empresa”, impossibilitando destaeita o enquadramento em qualquer outra
justificativa.

4.3 Motivos e objetivos alcangados verificados junto aos socios

Apés a analise documental de todos o0s processasvaaQs, partiu-se para a
aplicacdo do questionario junto aos sécios das esaprparticipantes através de contato
telefbnico, conforme demonstra o Quadro 5.

Empresas Participantes 33
Empresas Contatadas 24
Contatos por e-mail 1
Contatos Positivos 21
Contatos Negativos 3

Quadro 5 - Demonstrativo de contato com as empresas
Fonte: dados da pesquisa.

Participaram do processo de contato telefénicaaidade das empresas registradas,
ou seja, 33 empresas cindidas. Desta totalidailgyolssivel o contato com 24 delas, das
guais 21 se propuseram a participar da pesquigataBam por ndo responder o questionario e
1 solicitou que o questionario fosse enviado porad; a qual respondeu prontamente.

DAara ihhictrar ne roennctae nhtidace ~rAarfm A asnlirkrb e aminctiAnArin econiino 2 Cintira £
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Separacao . N
y parac Motivadores da Cisdo
Preparagdo de socios
para alienacdo 5%

5%

Separacdo de
divisGesou dreas
de uma empresa
buscandoreducao
de custos Adm e

oper....

Figura 5 - Grafico dos motivadores das cisdes comfoe respostas das empresas entrevistadas
Fonte: elaboragédo propria.

Optaram pela alternativa “A”, que correspondia &steituracdo do grupo de
empresas, 11 entrevistados, 0 equivalente a 52%mtosvistados. A opcdo “B”, separacéo
de divisGes ou areas buscando uma reducédo de cimtassinalada por 8 dos 21 sécios que
se propuseram a participar do questionamento, oeguiesenta 38% dos entrevistados.

A opcéo “C”, preparacdo para alienacdo, e a opé&p separacdo de sécios, foi
assinalada por um entrevistado cada uma, correspdnda 5% dos entrevistados cada
alternativa. As demais alternativas nao foram ésdas em nenhum momento no processo de
entrevista realizado.

Quanto a segunda pergunta, que tinha o objetivielgificar se os objetivos dos
processos foram efetivamente alcancados, 100 %emtosvistados optaram pela alternativa
sim, mostrando que todos 0s processos alcancarsmobgetivos.

5 CONCLUSOES

A cisdo de empresas, uma das formas de reorgaaiszacéétaria, em 52% dos casos
ocorridos no estado de Santa Catarina tem sidacadat com o objetivo de reestruturar
grupos, 38% diminuir custos administrativos e ogerais. Somente 5% dos casos
registrados ocorreram buscando uma separacao sties. O que permite inferir que a
maioria das empresas nos casos observados agategstamente, sendo que 0S maiores
motivadores destes processos € a reestruturac@ongassas e separacdo de divisbes ou areas
com o objetivo de reducéo de custos, tratando ectsfiscal e tributario praticamente como
irrelevante para a feicdo dos processos de ciséo.

Das empresas realizadoras destes processos, 8¢qusedravam juridicamente como
Sociedades por Quotas de Responsabilidade LimgatlaZ% como Sociedades Andnimas.
Predominantemente, estéo ligadas ao ramo de egatode Florestas e Industria Moveleira
(47%) e empreendimentos Imobiliarios (16%). A dieisle uma entidade configura também
como um ato ou fato administrativo, cujo impacteeén davida junto a situacao patrimonial
das sociedades envolvidas.

Encontrou-se no periodo delimitado, processos derporacdo e cisdo, inexistindo
registros de fusbes, diferentemente dos dados ct&cndisponibilizados pela KPMG.
Ademais, faz-se mister ressaltar que os processosisdio registrados na JUCESC néo
possuem uma padronizacdo e muitas vezes ndo $ée gleanto as informacdes prestadas. O
que levanta questdes acerca da necessidade ddspssgmpiricas e maior monitoramento
por parte dos 6ragaos competentes.
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Com base na pesquisa realizada, sugere-se paraigassduturas um exame do
desempenho de empresas resultantes de cisdo & tamatisar o indice de éxito proveniente
de empresas que recorreram a tal forma de reoegdtz bem como seria interessante,
também, a realizacao de tal analise nas demaisfode reorganizacdes societarias.

REFERENCIAS

ANAN JUNIOR, Pedro.Fuséo, cisdo e incorporacio de sociedadésoria e pratica. 3. ed.
Sao Paulo: Quartier Latin, 20009.

BRASIL. Lei n° 6.404 Lei das Sociedades por Acgoes, de 15 de dezensbd®db. Dispbe
sobre as sociedades por acdes. Brasilia-DF, 15edentbro de 1976. Disponivel em:
<www.planalto.gov.br>. Acesso em: 17 abr. 2009.

BRASIL. Lei n°® 10.406 Novo Cdédigo Civil, de 10 de janeiro de 2002. imsto Cadigo
Civil. Brasilia-DF, 10 de janeiro de 2002. Dispagliv.  em:
<http://www81.dataprev.gov.br/sislex/paginas/11200406.htm#PG_L1 T1 CP3>.Acesso
em: 23 abr. 2009.

CHI, Li-Chiu; TANG, Tseng-Chung. Impact of reorgaation announcements on distressed-
stock returns. Economic Modelling, V. 24, p. 749-767, 2007.
doi:10.1016/j.econmod.2007.02.007

COSTA JUNIOR, Jorge Vieira d®Retornos anormais versus performances operacionais
anormais de firmas brasileiras envolvidas em fusfes aquisicbes no periodo de 2002 a
2006 2008. 155 f. Tese (Doutorado em Contabilidadeoeti©ladoria) — Programa de Poés-
Graduagdo em Contabilidade e Controladoria, Fadeldde Economia, Administracao e
Contabilidade, Universidade de Sao Paulo, S&o P2008.

EBNETH, Oliver; THEUVSEN, Ludwig. Large mergers armtquisitions of European
brewing groups-event study evidence on value aeafigribusiness v. 23, n. 3, p. 377-406,
2007. doi: 10.1002/agr.20129

GIL, Antbnio CarlosMétodos e técnicas de pesquisa soci&ldo Paulo: Atlas, 1996.

HEALY, Paul M.; PALEPU, Krishna G.; RUBACK, Richai®l. Does corporate performance
improve after mergersPournal of Financial Economics North Holland, v. 31, p. 135-175,
1992. doi:10.1016/0304-405X(92)90002-F

HIETALA, Pekka; KAPLAN, Steven N.; ROBINSON, Davitl What is the price of hubris?
Using takeover battles to infer overpayments ameégyies Financial Management [S.1.] p.
5-31, 2003. doi:10.2307/3666381

IUDICIBUS, Sérgio de; MARTINS, Eliseu; GELBCKE, Esto RubensManual de
contabilidade das sociedades por acdes ed. Sdo Paulo: Atlas, 2007.

JARRELL, Gregg A.; BRICKLEY, James A.; NETTER, JgfiM. The market for corporate
control: the empirical evidence since 1980e Journal of Economic Perspectivesv. 2, n.
1, p. 49-68, 1988.

KPMG - CORPORATE FINANCEPesquisa de fusdes e aquisi¢cd&xdo Paulo, maio/2009.
Disponivel em: <http://www.kpmg.com.br>. Acesso d@:ago. 2009.

NEVES, Silvério das; VICECONTI, Paulo E. \Contabilidade avancada e analise das
demonstracgdes financeiras. 14. ed. S&o Paulo: Edig®a, 2005.

SCHMIDT, Paulo; SANTOS, Jose Luiz dos; FERNANDESiciane AlvesContabilidade

AMm/anrada aenoacrtne ecnrintArine o trilkhi 1tArine C3A Datilace APNND



José Carlos Terres Junior - José Alonso Borba rdWielo de Souza 48

SELLTIZ, C.; JAHODA, M.; DEUTSCH, M.; COOK, S.WMétodos de pesquisa nas
relagcdes sociaisSao Paulo: Herder, 1965.

SHINGAKI, Mario. Cisdo de empresas: aspectos caigale tributarios.Cadernos de
Estudos FIPECAFI, Sdo Paulo, n. 11, jun. 1994.

SHLEIFER, Andrei; VISHNY, Robert W. Stock marketivm acquisitions.Journal of
Financial Economics v. 70, p. 295-311, 2003. doi:10.1016/S0304-403X§0211-3

SILVA, Daniel Henrique Ferreira da; GALLO, MaurorRando; PEREIRA, Carlos Alberto;
LIMA, Emanoel Marcos. As operacdes de fusdo, ino@Epdo e cisdo e o planejamento
tributario. In: CONGRESSO USP CONTROLADORIA E CONBAIDADE, 4., 2004, Sao
Paulo.Anais... Sdo Paulo: FEA/USP, 2004. CD-ROM.

TERRES JUNIOR, José CarldReorganizacbes societarias: uma analise dos processie
cisdo arquivados na JUCESC entre os anos de 20062808 2009. 90 f. Dissertacédo
(Mestrado em Contabilidade) — Programa de Pos-@rzduem Contabilidade, Universidade
Federal de Santa Catarina, Florianopolis, 2009.

VELTER, Francisco; MISSAGIA, Luiz RobertcContabilidade avancada 3. ed. Rio de
Janeiro: Elsevier, 2010.

YAGIL, Joseph. Mergers and macro-economic factBesview of Financial Economicsv.
5,n. 2, p. 181-190, 1996. doi: 10.1016/S1058-336)®0014-2

YOUNG, Lucia Helena BriskiPlanejamento tributario: fusdo, cisdo e incorporacéo.e?l.
Curitiba: Jurua, 2008.



